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ABSTRACT 
 
Purposes  This study aims were to analyze empirically the influence of the current 
ratio, debt to equity ratio, total asset turnover and inventory turnover on 
return on equity. Institutional ownership was involved as a moderator 
variable in this study. 
Methods   This research is categorized as a causal approach. The number of 
samples in this study as many as 11 financial statements of retail trading 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange. Multiple linear 
regression. was used to analyse the research data. 
Findings  This research concludes that the current ratio, debt to equity ratio, had a 
significant effect on return on equity, but total asset turnover did not 
have a significant effect on return on equity. Institutional ownership was 
not a role as a moderator variable in this study. 
Keywords  Current ratio, Debt to equity ratio, Total asset turnover, Inventory 
turnover, Return on equity, Institutional ownership. 
 
 
PENDAHULUAN 
 
Kinerja keuangan suatu perusahaan dapat diartikan sebagai prospek atau masa depan, 
pertumbuhan potensi perkembangan yang baik bagi perusahaan. Informasi kinerja 
keuangan diperlukan untuk menilai perubahan potensial sumber daya ekonomi, yang 
mungkin dikendalikan di masa depan dan untuk memprediksi kapasitas produksi dari 
sumber daya yang ada (Sundjaja & Barlian, 2003). Sedangkan laporan keuangan yang telah 
dianalisis sangat diperlukan pemimpin perusahaan atau manajemen untuk dijadikan 
sebagai alat pengambilan keputusan lebih lanjut untuk masa yang akan datang (Orniati, 
2009).  
 
Evaluasi kinerja keuangan dapat dilakukan menggunakan analisis laporan keuangan. 
Dimana analisis laporan keuangan dapat dilakukan menggunakan rasio keuangan. Rasio-
rasio yang digunakan untuk menilai kinerja keuangan perusahaan seperti rasio likuiditas, 
rasio leverage, rasio aktivitas dan rasio profitabilitas. Analisis rasio memungkinkan manajer 
keuangan dan pihak yang berkepentingan untuk mengevaluasi kondisi keuangan dan pihak 
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yang berkepentingan untuk mengevaluasi kondisi keuangan akan menunjukkan kondisi 
sehat tidaknya suatu perusahaan. Analisis rasio juga menghubungkan unsur-unsur rencana 
dan perhitungan laba rugi sehingga dapat menilai efektivitas dan efisiensi biaya 
perusahaan (Orniati, 2009).  
 
Laba perusahaan itu sendiri dapat diukur melalui ROE perusahaan. Karena ROE mempunyai 
hubungan positif dengan perubahan laba. ROE digunakan untuk mengukur efektivitas 
perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan ekuitas yang 
dimilikinya (Hanum, 2009). ROE merupakan rasio antara laba setelah pajak (EAT) dengan 
total ekuitas. Alat ukur kinerja suatu perusahaan yang paling popular antara penanam 
modal dan manajer senior adalah hasil atas hak pemegang saham adalah Return on Equity 
(ROE). Semakin tinggi laba perusahaan maka akan semakin tinggi ROE, besarnya laba 
perusahaan juga dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti CR, DER, TAT dan ITO. Penelitian 
ini dilakukan pada perusahaan yang sahamnya terdaftar di BEI pada periode 2010-2015. 
Hal ini dapat dilihat dari sub sektor Perusahaan Perdagangan Eceran terdapat sebanyak 22 
perusahaan. Keberhasilan kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dilihat dari ROE yang 
dimiliki oleh perusahaan tersebut. Selama ini telah banyak penelitian tentang ROE, karena 
ROE merupakan hal yang penting dan diperhatikan banyak pihak baik itu investor dan 
kreditur, yang mempengaruhi ROE dalam menginvestasikan modalnya. Dengan 
menggunakan berbagai rasio keuangan dapat diketahui berhasil tidaknya suatu 
perusahaan. Keberhasilan kinerja keuangan perusahaan dapat diukur dari ROE (Husnan & 
Pudjiastuti, 2012). Variabel kinerja keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
CR,TAT, ITO dan DER.  
 
 
KAJIAN LITERATUR 
 
Return on Equity 
 
Syamsuddin (2009) menyatakan bahwa Return on Equity (ROE) adalah suatu pengukuran 
dari penghasilan yang tersedia bagi para pemilik perusahaan atas modal yang mereka 
investasikan didalam perusahaan. Manfaatnya berasal dari laba diinvestasikan kembali 
dalam perusahaan pada tingkat ROE yang tinggi, yang pada gilirannya memberikan 
perusahaan tingkat pertumbuhan yang tinggi. Manfaatnya juga bisa datang sebagai dividen 
saham biasa atau sebagai kombinasi dari dividen dan reinvestasi dalam perusahaan. ROE 
diduga relevan jika pendapatan tidak diinvestasikan kembali. Model pertumbuhan yang 
berkelanjutan menunjukkan kepada kita bahwa ketika perusahaan membayar dividen, 
pertumbuhan pendapatan akan menurun. Jika pembayaran dividen adalah 20%, 
pertumbuhan diharapkan akan hanya 80% dari tingkat ROE. Investasi baru mungkin tidak 
menguntungkan sebagai bisnis yang ada. Tanyakan "apa yang perusahaan lakukan dengan 
pendapatannya?" Ingat ROE yang dihitung dari sudut pandang perusahaan, pada 
perusahaan secara keseluruhan. Sejak manipulasi keuangan banyak yang dicapai dengan 
penerbitan saham baru dan buyback, selalu menghitung ulang secara 'per saham', yaitu, 
laba bersih per saham / nilai buku per saham. 
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Current Ratio 
 
Rasio lancar adalah rasio keuangan yang mengukur apakah atau tidak perusahaan memiliki 
sumber daya yang cukup untuk membayar utang-utangnya selama 12 bulan ke depan. Ini 
membandingkan aset perusahaan saat ini untuk kewajiban lancarnya. Munawir (2010) 
menyatakan bahwa rasio yang paling umum digunakan untuk menganalisis posisi modal 
kerja suatu perusahaan adalah Current Ratio yaitu perbandingan antara jumlah aktiva 
lancar dengan hutang lancar. Rasio ini menunjukkan bahwa nilai kekayaan lancar (yang 
segara dapat dijadikan uang) ada sekian kalinya hutang jangka pendek. 
 
Sedangkan Weston and Copeland (2010) menyatakan current Ratio dihitung dengan 
membagi aktiva lancar dengan kewajiban lancar. Hanafi dan Halim (2009) menyatakan 
bahwa rasio lancar dihitung dengan membagi aktiva lancar dengan hutang lancar. Rasio ini 
menunjukkan besarnya kas yang dipunyai perusahaan ditambah asset – asset yang bisa 
berubah menjadi kas dalam waktu satu tahun, relatif terhadap besarnya hutang – hutang 
yang jatuh tempo dalam jangka waktu dekat (tidak lebih dari 1 tahun), pada tanggal 
tertentu seperti tercantum pada neraca. Rasio lancar merupakan ukuran yang paling 
umum digunakan untuk mengetahui kesanggupan memenuhi kewajiban jangka pendek, 
oleh karena itu rasio tersebut menunjukkan seberapa jauh tuntutan dari kreditor jangka 
pendek dipenuhi oleh aktiva yang diperkirakan menjadi uang tunai dalam periode yang 
sama dengan jatuh tempo hutang. 
 
 
Debt to Equity Ratio 
 
Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat leverage 
(penggunaan utang) terhadap total shareholders’ equity yang dimiliki perusahaan (Ang, 
2010). Faktor ini mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh 
kewajibannya yang ditunjukkan oleh beberapa bagian modal sendiri yang digunakan untuk 
membayar hutang.  
 
Brigham dan Houston (2011) menyatakan semakin besar leverage perusahaan maka 
cenderung untuk membayar dividennya lebih rendah dengan tujuan untuk mengurangi 
ketergantungan pada pendanaan secara eksternal. Sehingga semakin besar proporsi 
hutang yang digunakan untuk struktur modal suatu perusahaan, maka akan semakin besar 
pula jumlah kewajibannya yang akan mempengaruhi besar kecilnya dividen yang akan 
dibagikan.  
 
Kebijakan debt dapat dipengaruhi oleh karakteristik-karakteristik perusahaan yang akan 
mempengaruhi kurva permintaan dari debt yang ditawarkan kepada perusahaan atau 
permintaan perusahaan akan debt (Ang, 2010). Perusahaan-perusahaan yang profitable 
memiliki lebih banyak earnings yang tersedia untuk investasi dan karenanya, akan 
cenderung membangun equitas mereka relatif terhadap debt. Oleh karena itu, semakin 
rendah DER akan semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh 
kewajibannya (Ang, 2010). Semakin besar proporsi hutang yang digunakan untuk struktur 
modal suatu perusahaan, maka akan semakin besar pula jumlah kewajibannya (Ang, 2010). 
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Peningkatan hutang pada gilirannya akan mempengaruhi besar kecilnya laba bersih yang 
tersedia bagi para pemegang saham termasuk dividen yang akan diterima, karena 
kewajiban tersebut lebih diprioritaskan daripada pembagian dividen. Jika beban hutang 
semakin tinggi, maka kemampuan perusahaan untuk membagi dividen akan semakin 
rendah, sehingga DER mempunyai pengaruh negatif dengan dividen. Rasio ini 
menunjukkan besarnya hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva yang digunakan 
oleh perusahaan dalam rangka menjalankan aktivitas operasionalnya. Semakin besar rasio 
hutang menunjukkan semakin besar tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pihak 
eksternal (kreditur) dan semakin besar pula beban biaya hutang (biaya bunga) yang harus 
dibayar oleh perusahaan. 
 
 
Total Asset Turnover  
 
Hanafi dan Halim (2009) menyatakan Total Asset Turnover adalah: “Rasio untuk 
menghitung efektivitas penggunaan total aktiva. Rasio yang tinggi biasanya menunjukkan 
manajemen yang baik, sebaliknya rasio yang rendah harus membuat manajemen 
mengevaluasi strategi, pemasaran, dan pengeluaran modalnya (investasi)”. 
 
Sutrisno (2009) menyatakan bahwa Total Asset Turnover merupakan ukuran efektifitas 
pemanfaatan aktiva dalam menghasilkan penjualan”. Semakin besar perputaran aktiva 
semakin efektif perusahaan mengelola aktivanya. Dan rasio ini juga menunjukkan 
bagaimana sumberdaya telah dimanfaatkan secara optimal. Selanjutnya Gitman (2006) 
menyatakan Total Asset Turnover adalah “Indicate the efficiency with which the firm uses it 
assets to generated sales” Artinya bahwa mengidentifikasikan efisiensi yang digunakan 
oleh perusahaan atas penggunaan asetnya dalam menghasilkan penjualan. Total Asset 
Turnover yang biasanya digunakan untuk mengukur seberapa efektifnya pemanfaatan 
aktiva dalam menghasilkan penjualan. TAT yang rendah dapat diartikan bahwa penjualan 
bersih perusahaan lebih kecil dari pada operating assest perusahaan. Jika perputaran 
aktiva perusahaan tinggi maka akan semakin efektif perusahaan dalam mengelola 
aktivanya.  
 
 
Inventory Turnover 
 
Rasio perputaran persediaan mengukur efisiensi pengelolaan persediaan barang dagang. 
Rasio ini merupakan barang indikasi yang cukup popular untuk menilai efisiensi 
operasional, yang memperlihatkan seberapa baiknya manajemen mengontrol modal yang 
ada pada persediaan. Riyanto (2010) menyatakan bahwa “Inventory Turnover 
menunjukkan kemampuan dana yang tertanam dalam inventory berputar dalam suatu 
periode tertentu, atau likuiditas dari inventory dan tendensi untuk adanya overstock”. 
 
Perusahaan yang perputaran persediaannya tinggi, memberikan indikasi bahwa 
perusahaan tersebut efisien dalam mengelola persediaan. Harahap (2009) menyatakan 
bahwa perputaran persediaan adalah menunjukkan seberapa cepat perputaran persediaan 
dalam siklus produksi normal. Semakin cepat perputarannya semakin baik karena dianggap 
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kegiatan penjual berjalan cepat. Rasio ini merupakan indikasi yang cukup popular untuk 
menilai efisiensi operasional, yang memperlihatkan seberapa baiknya manajemen 
mengontrol modal yang ada pada persediaan. 
 
Husnan dan Pudjiastuti (2012) menyatakan bahwa “perputaran persediaan mengukur 
berapa lama rata- rata barang berada digudang. Pemikirannya bahwa kenaikan persediaan 
disebabkan oleh peningkatan aktivitas atau karena perubahan kebijakan persediaan. Kalau 
terjadi kenaikan persediaan yang tidak proporsional dengan peningkatan aktivitas maka 
berarti terjadi pemborosan dalam pengelolaan persediaan. Dengan demikian Rasio ini 
menunjukkan frekuensi perputaran persediaan barang. Dari rasio ini dapat ditentukan 
berapa lama rata-rata persediaan tersebut ada digudang (Average Day’s Inventory), yaitu 
dengan membagi jumlah hari dalam satu tahun dengan angka perputaran persediaan. Ada 
berbagai faktor yang mempengaruhi persediaan (Rangkuti, 2007) yaitu rata- rata tingkat 
permintaan dan rata-rata masa tenggang, variabilitas dan permintaan masa tenggang, 
Keinginan tingkat pelayanan yang diberikan.  
 
 
Kepemilikan Institusi  
 
Kepemilikan institusional merupakan kondisi dimana institusi memiliki saham dalam suatu 
perusahaan. Institusi tersebut dapat berupa institusi pemerintah, institusi swasta, 
domestik maupun asing (Widarjo & Hartoko, 2010). menyatakan bahwa kepemilikan 
institusional merupakan kepemilikan saham oleh lembaga dari eksternal. Investor 
institusional tidak jarang menjadi mayoritas dalam kepemilikan saham. Hal tersebut 
dikarenakan para investor institusional memiliki sumber daya yang lebih besar daripada 
pemegang saham lainnya sehingga dianggap mampu melaksanakan mekanisme 
pengawasan yang baik. Dari berbagai pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa 
kepemilikan institusional merupakan kondisi di mana institusi atau lembaga eksternal yang 
turut memiliki saham di dalam perusahaan. 
 
Kepemilikan institusional memiliki peranan yang sangat penting dalam meminimalisasi 
konflik keagenan yang terjadi antara manajer dan pemegang saham. Keberadaan investor 
institusional dianggap mampu menjadi mekanisme monitoring yang efektif dalam setiap 
keputusan yang diambil oleh manajer. Hal ini disebabkan investor institusional terlibat 
dalam pengambilan yang strategis perusahaan (Jensen & Meckling, 1976). Semakin besar 
kepemilikan institusi maka akan semakin besar kekuatan suara dan dorongan dari institusi 
tersebut untuk mengawasi manajemen. Akibatnya, akan memberikan dorongan yang lebih 
besar untuk mengoptimalkan nilai perusahaan sehingga kinerja perusahaan akan 
meningkat. Kinerja yang meningkat tersebut akan menguntungkan bagi pemegang saham 
karena dengan kata lain pemegang saham akan mendapatkan banyak keuntungan berupa 
dividen. Pengawasan yang dilakukan oleh investor institusional akan menjamin 
kemakmuran pemegang saham. Pengaruh kepemilikan institusional sebagai agen 
pengawas ditekan melalui investasi mereka yang cukup besar dalam pasar modal. Tingkat 
kepemilikan institusional yang tinggi akan menimbulkan usaha pengawasan yang lebih 
besar oleh pihak investor institusional sehingga dapat menghalangi perilaku oportunistik 
manajer (Sumanto & Kiswanto, 2014). Kepemilikan institusional dapat mengurangi agency 
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cost dengan cara mengaktifkan pengawasan melalui investor-investor institusional. Hal 
tersebut dapat terjadi dikarenakan dengan keterlibatan institusional dalam kepemilikan 
saham, manajemen perusahaan akan diawasi oleh investor-investor institusional sehingga 
kinerja manajemen juga akan meningkat. 
 
 
Pengembangan Hipotesis 
 
Debt To Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat leverage 
(penggunaan utang) terhadap total shareholders’ equity yang dimiliki perusahaan (Ang, 
2010). Total asset Turnover merupakan salah satu rasio aktivitas yang digunakan untuk 
mengetahui efektifitas perusahaan dalam mengelola bisnisnya. Aktifitas operasi 
perusahaan membutuhkan investasi, baik untuk asset yang bersifat jangka pendek 
(Inventory and Account Receivable) maupun jangka panjang (Property Plan, and 
Equipment). Total asset turntover berpengaruh terhadap Return on Equity, karenanya Kieso 
et.al (2011) menyatakan bahwa “Total Asset Turnover mengukur seberapa efesien sebuah 
perusahaan menggunakan asetnya untuk memperoleh penjualan. 
 
Inventory Turnover (ITO) atau perputaran persediaan yang tinggi belum tentu diikuti 
tingginya net income atau laba bersih, selama profit yang diperoleh banyak digunakan 
untuk mencapai volume penjualan yang lebih besar atau dengan kata lain meningkatnya 
perputaran persediaan karena diikuti dengan rendahnya harga jual dan meningkatnya 
biaya baik itu biaya produksi ataupun biaya operasional. Hal tersebut mengindikasikan 
bahwa apabila rasio inventory turnover diperoleh meningkat (tinggi) akan menunjukkan 
efisiensi perusahaan dan likuiditas persediaan semakin baik. Demikian pula apabila 
perputaran persediaan rendah berarti perusahaan bekerja secara tidak efisien atau tidak 
produktif dan banyak barang persediaan yang menumpuk.  
 
Brigham dan Houston (2011) menyatakan bahwa” kelebihan persediaan tentunya tidak 
produktif dan mencerminkan investasi dengan tingkat pengembalian yang rendah atau 
nol”. Tingginya perputaran persediaan berarti kegiatan penjualan berjalan cepat sehingga 
laba juga akan mengalami kenaikan dengan adanya kenaikan penjualan.  
 
 
METODE PENELITIAN 
 
Penelitian ini menggunakan jenis penelitian kausal. Penelitian ini dilakukan pada 
Perusahaan Perdagangan Eceran yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia yang 
mempublikasikan laporan keuangan tahun 2010-2015 dengan jumlah populasi sebanyak 
22 (dua puluh dua) perusahaan.  
 
Pengambilan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling, yaitu dengan 
mengambil sampel perusahaan selama periode penelitian berdasarkan kriteria tertentu. 
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini dipilih berdasarkan kriteria sebagai berikut: (1) 
Perusahaan-Perusahaan Perdagangan Eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2010 sampai 2015; (2) Perusahaan Perdagangan Eceran yang mempublikasikan 
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laporan keuangan selama periode penelitian 2010 sampai 2015, yang dapat diakses 
melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia. Sampel yang diambil dalam penelitian ini ada 11 
sampel. 
 
Model dan teknik analisis data menggunakan pendekatan regresi linier berganda yang 
menggunakan variabel moderator (moderated regression analysis). Dengan analisis 
tersebut akan diketahui bagaimana pengaruh suatu variabel terhadap variabel lain, 
termasuk pengaruh variabel moderator terhadap model penelitian. 
 
 
HASIL DAN DISKUSI  
 
Hasil 
 
Analisis berikut ini adalah untuk melihat membuktikan hipotesis tentang pengaruh current 
ratio, debt to equity ratio, total asset turnover dan inventory turnover terhadap return on 
equity baik secara bersama-sama atau simultan.  
 
Tabel 1 nilai-nilai koefisien  
untuk pengujian hipotesis secara simultan 
Atribut Koefisien 
R  
Adjusted R2 
F  
Sig. F  
0,522 
0,215 
4.693 
0,003 
 
Berdasarkan nilai-nilai di dalam Tabel 1, diperoleh nilai R sebesar 0,522, hal ini 
menunjukkan bahwa variabel current ratio, debt to equity ratio, total asset turnover dan 
inventory turnover mempunyai hubungan yang kuat dengan return on equity. Nilai adjusted 
R2 sebesar 0,215 mempunyai arti bahwa variabel dependen mampu dijelaskan oleh 
variabel independen sebesar 21,50%. Dengan kata lain 21,50% perubahan dalam return on 
equity mampu dijelaskan oleh ke empat variabel independen, dan sisanya sebesar 78.50% 
dijelaskan oleh faktor lain yang tidak diikutkan dalam penelitian ini.  
 
Dari uji F, didapat F hitung sebesar 4.693 dengan tingkat signifikan 0,003. Karena 
probabilitas 0,003 lebih kecil dari 0,05, maka hubungan antara variabel current ratio, debt 
to equity ratio, total asset turnover dan inventory turnover dengan return on equity adalah 
signifikan. 
 
Analisis berikut ini adalah untuk melihat membuktikan hipotesis tentang pengaruh current 
ratio, debt to equity ratio, total asset turnover dan inventory turnover terhadap return on 
equity baik secara parsial (Tabel 2).  
 
Berdasarkan nilai-nilai di dalam Tabel 2, maka dapat dinyatakan bahwa variabel current 
ratio dan debt to equity ratio yang mempunyai pengaruh negatif dan signifikan terhadap 
return on equity, sedangkan dan inventory turnover berpengaruh positif dan signifikan 
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terhadap return on equity. Sementara itu total asset turnover tidak berpengaruh signifikan 
terhadap return on equity.  
Tabel 2 nilai-nilai koefisien  
untuk pengujian hipotesis secara parsial 
Model 
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 4.914 .806  6.100 .000 
CR -.447 .151 -.439 -2.961 .005 
DER -.498 .180 -.445 -2.762 .008 
TATO  -.303 .166 -.271 -1.827 .074 
ITO .675 .243 .407 2.778 .008 
a. Dependent Variable: Return on Equity 
 
Selain analisis di atas, analisis berikut ini ditujukan untuk mengetahui apakah kepemilikan 
institusional merupakan variabel moderating dalam penelitian ini. Nilai-nilai di dalam Tabel 
3 menjadi tolak ukur penentuan hasil pengujian hipotesis di atas. 
 
Tabel 3 koefisien-koefisien untuk pengujian hipotesis 
 Koefisien Sig. 
Konstanta E -2.463 .432 
CR F -.339 .057 
DER  - - 
TATO  -.299 .297 
ITO  2.021 .014 
CR_INST  .548 .095 
DER_INST  .229 .357 
TATO_INST  -.014 .979 
ITO_INST  1.272 .128 
R 0.604 
Adjusted R2  0.271 
F 3.863 
Prob. F 0.002 
 
Hasil pengujian secara individual seperti di dalam Tabel 3 menunjukkan nilai-nilai sebagai 
berikut: (1) Pengaruh variabel current ratio terhadap return on equity mempunyai nilai 
koefisien -0,339 (negatif), nilai signifikan adalah 0,057>0,05 (tidak signifikan); (2) 
pengaruh variabel debt to equity ratio terhadap return on equity mempunyai nilai koefisien 
0 nilai signifikan adalah 0 (tidak signifikan); (3) Pengaruh variabel total asset turnover 
terhadap return on equity mempunyai nilai koefisien -0,229 (negatif) nilai signifikan adalah 
0,297>0,05 (tidak signifikan); (4) Pengaruh variabel inventory turnover terhadap return on 
equity mempunyai nilai koefisien 2,021 (negatif) dan nilai signifikan adalah 0,014<0,05 
(signifikan). Dengan demikian, semua variabel independen di dalam penelitian ini tidak 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return on equity kecuali inventory turnover. 
Dengan menggunakan kepemilikan institusional sebagai variabel moderator, maka nilai-
nilai yang dihasilkan dalam penelitian ini adalah: (1) Pengaruh interaksi antara variabel 
current ratio dengan kepemilikan institusional terhadap return on equity mempunyai nilai 
signifikan sebesar 0,095>0,05 (tidak signifikan); (2) Pengaruh interaksi antara variabel 
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debt to equity ratio dengan kepemilikan institusional terhadap return on equity mempunyai 
nilai signifikan sebesar 0,357 (tidak signifikan); (3) Pengaruh interaksi antara variabel total 
asset turnover dengan kepemilikan institusional terhadap return on equity mempunyai nilai 
signifikan sebesar 0,979>0,05 (tidak signifikan); (4) Pengaruh interaksi antara variabel 
inventory turnover dengan kepemilikan institusional terhadap return on equity mempunyai 
nilai signifikan sebesar 0,0128>0,05 (tidak signifikan). Hasil tersebut memperlihatkan 
bahwa tidak ada satupun interaksi yang signifikan. Karena tidak signifikan, maka 
kepemilikan institusional tidak berperan sebagai variabel moderator. 
 
 
Diskusi 
 
Pertama, pengaruh current ratio terhadap return on equity. Hasil penelitian ini menyatakan 
bahwa secara parsial current ratio berpengaruh secara signifikan terhadap return on 
equity, hanya saja pengaruhnya negatif. Pengaruh current ratio terhadap return on equity 
telah banyak dilakukan penelitian sebelumnya, penelitian ini merupakan penelitian 
lanjutan yang melihat pengaruh tersebut. Rasio yang paling umum digunakan untuk 
menganalisis posisi modal kerja suatu perusahaan adalah current ratio. Variabel current 
ratio mempengaruhi return on equity adalah sesuai dengan penyataan Munawir (2010) 
yang menyatakan bahwa current ratio yaitu perbandingan antara jumlah aktiva lancar 
dengan hutang lancar. Rasio ini menunjukkan bahwa nilai kekayaan lancar (yang segera 
dapat dijadikan uang) ada sekian kalinya hutang jangka pendek. Dengan demikian modal 
(equity) sangat bergantung pada kemampuan perusahaan dalam kewajibannya baik dalam 
jangka panjang ataupun jangka pendek. 
 
Berdasarkan hasil penelitian ini maka manajer perusahaan perlu menjaga tingkat likuiditas 
perusahaan karena apabila tingkat likuiditas baik, perusahaan dalam menghasilkan laba 
sangat efektif karena para investor percaya untuk berinvestasi pada perusahaan, dimana 
perubahan current ratio mempunyai pengaruh yang positif terhadap perubahan return on 
equity. hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa perubahan yang terjadi baik pada 
jumlah aktiva lancar atau hutang lancar berpengaruh dalam meningkatnya keuntungan, 
sehingga peningkatan likuiditas (current ratio) atau tinggi rendahnya nilai likuiditas 
berpengaruh terhadap perubahan peningkatan kinerja perusahaan (return on equity). 
 
Kedua, pengaruh debt to equity ratio terhadap return on equity. Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa debt to equity ratio berpengaruh signifikan terhadap return on equity, 
tetapi pengaruhnya negatif. Pengaruh debt to equity ratio terhadap return on equity 
pernah dilakukan pengujian sebelumnya. debt to equity ratio merupakan rasio yang 
digunakan untuk mengukur tingkat leverage (penggunaan utang) terhadap total 
shareholders’ equity yang dimiliki perusahaan (ang, 1997). Faktor ini mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan oleh 
beberapa bagian modal sendiri yang digunakan untuk membayar hutang.  
 
Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian Cyrillius Martono (2002) yang 
menunjukkan pengaruh yang signifikan positif debt to equity ratio terhadap return on 
equity, dan penelitian Marberya dan Suaryana, (2009), menyatakan bahwa debt to equity 
 
 
 
156 
JRFB 
1(2) 
 
 
© LPPI AQLI 
Jurnal Riset 
Finansial Bisnis 
Vol. 1 No.1 
Hlm. 147-158 
 
ratio dengan profitabilitas dimana perusahaan dengan pertumbuhan laba rendah akan 
memperkuat hubungan antara debt to equity ratio yang berpengaruh dengan profitabilitas, 
Sedangkan penelitian santosa (2009) menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh yang 
signifikan antara debt to equity ratio terhadap return on equity. Hasil penelitian ini juga 
kurang mendukung penelitian Kwandinata (2005), bahwa debt to equity ratio menunjukkan 
pengaruh yang signifikan positif terhadap return on equity.  
 
Ketiga, pengaruh total asset turnover terhadap return on equity. Hasil penelitian ini 
menyatakan bahwa secara parsial total asset turnover tidak berpengaruh secara signifikan 
terhadap return on equity dan pengaruhnya negatif. Hasil penelitian ini bertentang dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Kwandinata (2005) dan Santosa (2009) yang menunjukkan 
adanya pengaruh positif total asset turnover terhadap return on equity. Perusahaan dalam 
pengelolaan asset perusahaan mampu menghasilkan kinerja perusahaan yang tinggi yang 
tercermin dalam perubahan return on equity melalui perputarannya sehingga berdampak 
pada peningkatan tingkat kembalian (return) yang di dapat investor. Hasil penelitian ini 
juga bertentangan dengan penelitian Soedjatmiko, et al., (2017) yang menyatakan bahwa 
total assets turnover berpengaruh terhadap return on equity. Akan tetapi hasil penelitian 
ini sejalan dengan hasil penelitian Leunupun (2003) yang menyatakan bahwa tidak 
terdapat pengaruh yang signifikan antara total asset turnover terhadap return on equity.  
 
Keempat, pengaruh inventory turnover terhadap return on equity. Hasil pengujian ini 
menyatakan bahwa secara parsial inventory turnover berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap return on equity. Inventory turnover atau perputaran persediaan yang tinggi 
belum tentu diikuti tingginya net income atau laba bersih, selama profit yang diperoleh 
banyak digunakan untuk mencapai volume penjualan yang lebih besar.  
 
Hal tersebut mengindikasikan bahwa apabila rasio inventory turnover diperoleh meningkat 
(tinggi) akan menunjukkan efisiensi perusahaan dan likuiditas persediaan semakin baik. 
demikian pula apabila perputaran persediaan rendah berarti perusahaan bekerja secara 
tidak efisien atau tidak produktif dan banyak barang persediaan yang menumpuk. hal ini 
sependapat dengan penelitiaan Jufrizen (2013) yang menunjukkan ada pengaruh signifikan 
inventory turnover terhadap return on equity. Artinya setiap peningkatan ataupun 
penurunan yang terjadi pada persediaan akan memberikan dampak secara langsung pada 
roe perusahaan. Semakin tinggi inventory turnover (perputaran persediaan) maka semakin 
cepat kembalinya dana yang tertanam pada persediaan tersebut. Akibatnya, laba yang 
peroleh akan menjadi bertambah. Sedangkan menurut Brigham dan Houston (2011) 
kelebihan persediaan tentunya tidak produktif dan mencerminkan investasi dengan tingkat 
pengembalian yang rendah atau nol. Tingginya perputaran persediaan berarti kegiatan 
penjualan berjalan cepat sehingga laba juga akan mengalami kenaikan dengan adanya 
kenaikan penjualan.  
 
Kelima, pengaruh moderasi kepemilikan institusional. Hasil pengujian ini menyatakan 
bahwa kepemilikan institusional tidak berperan sebagai variabel moderator. Dengan 
demikian, kepemilikan institusional tidak mempengaruhi hubungan masing-masing variabel 
indenden yakni current ratio, debt to equity ratio, total asset turnover dan inventory 
turnover dengan return on equity. 
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PENUTUP 
 
Berdasarkan kajian-kajian dan hasil penelitian ini dapat disimpulkan bahwa secara parsial 
current ratio, debt to equity ratio dan inventory turnover berpengaruh signifikan terhadap 
return on equity, kecuali total asset turnover. Secara simultan current ratio, debt to equity 
ratio, total asset turnover dan inventory berpengaruh secara signifikan terhadap return on 
equity.  
 
Kesimpulan penting lainnya adalah bahwa kepemilikan institusional tidak mempengaruhi 
hubungan masing-masing variabel independen yakni current ratio, debt to equity ratio, 
total asset turnover dan inventory turnover dengan return on equity. Dengan kata lain, 
kepemilikan institusional bukanlah berfungsi sebagai variabel moderator khususnya di 
dalam penelitian ini. 
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